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CUADRO 5 


(Por Raúl Kollmann) Un abru- 
mador 72 por ciento de la po- 
blación considera que Domingo Ca- 
vallo debe seguir al frente del Minis- 
terio de Economía y más de la mi- 
tad considera su gestión como bue- 
na o muy buena. Ambos datos de- 
muestran que la estabilidad sigue de- 
jando réditos y abona la solidez de 
Cavallo en la opinión pública. Sin 
embargo, desde hace unos meses, pe- 
ro sobre todo ahora, en agosto, la 
mayor parte de los ciudadanos dice 
que hay que priorizar el empleo, el 
alza de salarios, la salud y la educa- 
ción. La insatisfacción de estas de- 
mandas ha provocado cotas más al- 
tas de malestar y pérdidas de opti- 
mismo. La interpretación de las úl- 
timas encuestas abrió un debate en- 
tre los expertos: para Manuel Mora 
y Araujo los datos indican que hay 
que profundizar el ajuste para que 
vuelva a aumentar el consenso, en 
tanto que Graciela Romer y Hugo 
Haime sostienen que debe pasarse a 
una especie de segunda etapa en la 


que el plan económico debe revertir 
su imagen de “insensibilidad””. 
Unos y otros coinciden en que la 
opinión sobre el plan económico si- 
gue siendo favorable, aunque ha des- 
cendido 16 puntos en los últimos seis 
meses, pasando de 74 por ciento de 
opiniones positivas en diciembre a 58 
por ciento en julio. Romer conside- 
ra que *“la estabilidad económica y 
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¿Cuánto tiempo considera que seguirá 
el actual pes económico? 
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la opinión favorable sobre Cavallo 
son el principal sostén de la imagen 
política de la gestión de Gobierno”, 
en tanto que para Haime ““la mayor 
parte de la gente piensa que si Cava- 
llo renuncia sería el caos”” (ver cua- 
dro 2). A estas afirmaciones pueden 
agregarse otros datos: Cavallo es el 
ministro mejor evaluado, su imagen 
positiva está 24 puntos por encima 
de la del Gobierno en general y es 11 
puntos superior a la del presidente 
Menem. El razonamiento de Mora y 
Araujo es que ““la declinación en po- 
pularidad que registra Cavallo en los 
últimos meses es ligera, si se tiene en 
cuenta el clima general planteado en 
los medios de prensa y otros hechos 
que podrían denotar falta de con- 
fianza, como puede ser la caida per- 
sistente de la Bolsa”. 

Sin embargo, todas las encuestas 
coinciden en que los reclamos se han 
hecho más fuertes a partir de junio 
y julio, y que hay reclamos para que 
**se vean los resultados del ajuste”” 
Para Graciela Romer ““la estabilidad, 
un bien que se considera ya incorpo- 
rado a la vida económica de los ar- 
gentinos, está dando lugar a un cam- 
bio en la calidad de las demandas. 
La población exige hoy al Ejecutivo 
mejoras en el poder adquisitivo del 
salario, mejoras en el sistema educa- 
tivo, salud, justicia y control de la 
corrupción administrativa”. Justa- 
mente, los datos evidencian que só- 
lo un 2 por ciento de la población es- 
tá preocupada por la inflación mien- 
tras que un 21 considera como prin- 
cipal problema del país los bajos 
salarios, el 19 por ciento las defi- 
ciencias en la educación y un 18 por 
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ciento las exiguas jubilaciones (cua- 
dro 3). 

Estos reclamos se sintetizan en 
las expectativas sobre el futuro. 

Cuando se pidió a los encuestados 
un pronóstico sobre la situación ar- 
gentina dentro de un año, sólo un 40 
por ciento dijo que las cosas van a 
estar mejor. El dato puede, incluso, 
compararse con las encuestas hechas 
en diciembre pasado: en ese enton- 
ces, los que veían las cosas promiso- 
riamente eran el 63 por ciento de los 
consultados. Es decir, que la expec- 
tativa bajó sustancialmente (cuadro 
4). También en la encuesta de Gra- 
ciela Romer hay una evaluación si- 
milar. La percepción de mejoras en 
la economía familiar sufre una mer- 
ma de 7 puntos: en julio un 45 por 
ciento dijo que el año que viene su 
familia va a estar mejor y en cam- 
bio en agosto el porcentaje bajó al 
38 por ciento. 

En la polémica abierta entre los 
consultores, Manuel Mora y Arau- 
jo considera que “*la pérdida de con- 
senso se debe a que el Gobierno ha 
aflojado y hay incertidumbre acer- 
ca de si va a tener la fuerza necesa- 
ria para mantener el plan. Eso es jus- 
tamente lo que indica la evaluación 
positiva de Cavallo, que no hay que 
cambiar sino profundizar el ajuste””. 
En la otra punta, Haime sostiene que 
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**la gente no desecha la estabilidad 
pero es evidente que no alcanza. El 
ciudadano se pregunta cuál es el sen- 
tido del ajuste, para qué es este es- 
Puerzo, y empieza a plantear nuevas 
expectativas. Para mi, la prioridad 
es enfrentar esa imagen de insensi- 
bilidad social que tiene el plan”. Ro- 
mer también se inscribe en esta últi- 
ma posición: **El plan crea hoy una 
doble sensación de seguridad e inse- 
guridad. Por un lado, se consiguió 
la estabilidad y eso da confianza, pe- 
ro por el otro lado no se avanza más, 
hay como una sensación de que las 
cosas están estáticas, que no pasa na- 
da respecto de las necesidades que 
tiene la gente””. 

El diagnóstico en el que coinciden 
todos es que el plan tiene consenso, 
pero se evidencia una caída que no 
se puede dejar pasar sin que se co- 
rran riesgos de un mayor deterioro 
en las expectativas. **Hay que hacer 


algo”, sostienen unánimemente los 
consultores. *“La población no quie- 
re saltos al vacio, lo que se verifica 
en que 7 de cada diez encuestados pi- 
den que el ministro siga al comando 
y 6 de cada diez sostienen que el plan 
seguirá hasta que termine el manda- 
to de Menem (ver cuadro 1). Pero 
esos son los datos de hoy y las cosas 
se están moviendo, leve pero desfa- 
vorablemente””. 


UNA DEIASANS 


(Por Osvaldo Retondaro) Du- 

rante los diecisiete meses de vi- 
gencia del Plan de Convertibilidad la 
inflación a nivel consumidor acumu- 
ló un incremento de 36,1 por cien- 
to, con un alza significativa en el Ca- 
pítulo Alimentos y Bebidas que al- 
canzó 48,2 por ciento así como en los 
Servicios que se incrementaron en 
promedio un 50 por ciento, y en par- 
ticular Alquileres 79 por ciento. Ca- 
be destacar que la proyección infla- 
cionaria para el segundo semestre del 
año se ubica en el 1,1 por ciento pro- 
medio mensual como piso. 

Resulta interesante analizar a par- 
tir de esa proyección, que supera am- 
pliamente la tasa de inflación inter- 
nacional, sus efectos sobre la evolu- 
ción del Plan de Convertibilidad. 

Desde el inicio del actual progra- 
ma económico pueden identificarse 
cuatro efectos que actuaron en for- 
ma positiva sobre el nivel de remu- 
neración de los asalariados, a través 
de una elevación en el ingreso total 
de las familias. 

En primer término se observó una 
sensible disminución en el impuesto 
inflacionario dada la abrupta caída 
en el índice de precios al consumidor. 
El incremento en el poder adquisiti- 
vo de los salarios, derivado de este 
efecto, se estabilizó a cabo del primer 
cuatrimestre del programa de Con- 
vertibilidad. 

En segundo lugar, como conse- 
cuencia del proceso de reactivación 
productiva, se evidenció una notable 
caída en el nivel de las suspensiones 
laborales y, a continuación, un mar- 
cado crecimiento en el total de ho- 
ras extra por trabajador empleado. 
Finalmente se produjo una elevación 
en la demanda de empleo, permitien- 
do reubicaciones laborales, si bien de 
carácter limitado. Cabe destacar que 
estos últimos factores han arribado 
en los últimos meses a un nivel cuasi- 
estacionario que podría considerar- 
se como límite máximo de corto pla- 
zo, para la mayoría de los sectores 
productivos. 

En forma conjunta, durante toda 
esta etapa del programa económico, 
la productividad por trabajador em- 
pleado registró un incremento sus- 
tancial, básicamente porque la ma- 
yor utilización de la capacidad ins- 


talada posibilitó una reducción de los 
costos fijos por unidad producida. 
Bajo esta situación el sector empre- 
sario encaró negociaciones salariales 
dentro de la pauta de productividad, 
arribando a incrementos de salarios 
de dos dígitos, que no obstante no 
alcanzaron a equiparar la inflación 
acumulada en el período. Como si- 
multáneamente operaron los facto- 
res antes mencionados, se pudieron 
cerrar acuerdos entre las partes. 

Resulta entonces interesante ob- 
servar cómo se presenta este escena- 
rio en perspectiva, dado que se esta- 
rían notando los primeros síntomas 
de incrementos salariales a la pauta 
de productividad. 

Como los cuatro factores explica- 
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LOS PRECIOS EN LA CONVERTIBILIDAD 


(En porcentaje) 


Trimestre Acumulado desde 

mayo-julio abril de 1991 
INDICE AL CONSUMIDOR NIVEL GENERAL 3,2 36,1 
1) Alimentos y Bebidas 1,9 48,2 
2) Indumentaria 0,7 15,3 
3) Vivienda 6,6 45,4 
3.a) Alquiler 9,9 79,0 
4) Equipamiento y Func. del Hogar 4,4 28,4 
5) Salud 5,1 38,8 
6) Transporte y Comunicaciones 1,9 12,6 
7) Esparcimiento 6,2 41,2 
8) Educación 4,2 31,2 
9) Bienes y Servicios Varios 1,9 35,1 


Fuente: INDEC 
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dos alcanzaron un nivel de equilibrio 
de corto plazo, el escenario descrip- 
to a nivel del mercado laboral en 
conjunción con una tasa de inflación 
proyectada a nivel consumidor supe- 
rior al 1 por ciento mensual gene- 
rará una situación de conflicto en el 
Plan de Convertibilidad. 

La solución a este potencial pro- 
blema pasa por sostener una tasa de 
crecimiento en la productividad de la 
mano de obra basada en la introduc- 
ción del cambio tecnológico susten- 
tado en tasas de inversión de niveles 
marcadamente superiores a los ac- 
tuales. 

A diferencia de lo que sucedió en 
periodos precedentes, el escenario 
económico actual se caracteriza por 
un mayor grado de eficiencia en la 
inversión realizada. En etapas ante- 
riores, se observó sobrevaluación en 
la inversión pública y en la privada, 
en este último caso a fin de obte- 
ner un mayor nivel de beneficios pro- 
mocionales. Asimismo, los precios 
actuales de los bienes de capital re- 
sultan relativamente inferiores como 
consecuencia de un menor nivel de 
protección arancelaria y de la ten- 
dencia internacional hacia la dismi- 
nución de los precios de los bienes 
elaborados con alta productividad. 
Aun en presencia de esta mayor efi- 
ciencia la inversión bruta interna de- 
bería crecer casi un 50 por ciento por 
encima del nivel estimado actual de 
13 puntos del PBI, escenario de com- 
pleja consecución en el mediano pla- 
ZO. 


GUIA DE SOCIEDADES 
ANONIMAS (4 FICHEROS) 


GUIA DE RELACIONES 


PUBLICAS 1992 
(4 TOMOS) 


QUIEN ES QUIEN 
(4 FICHEROS) 


656.000 datos 
permanentemente actualizados 


Ud. recibe cada 15 dias, 
50 hojas y 150 fichas nuevas 


33 años de ininterrumpida 
actividad editorial. 


Editor: Héctor Chaponick 
Maipú 812, 2" Piso - Capital 


CONSULTENOS: 
393-9054 y 322-2914 


Domingo 30 de agosto de 1992 


77, 
ARGENTINA SA. 


Scania Argentina es filial de la transnacional de 
origen sueco Saab-Scania, el tercer fabricante mun- 
dial de camiones en 1987. El grupo internacional pro- 
duce no sólo vehículos terrestres y autopartes sino 
también aviones de combate supersónicos, misiles, sa- 
rélites y equipos industriales. 

Tanto despliegue de tecnología no les impidió ha- 
cer negocios en este alicaido rincón del mundo. La 
marca Scania-Vabis operaba en el mercado argenti- 
no de camiones desde antes de los dorados años *60. 
Por entonces, la demanda interna estaba ávida de 
automotores de todo tipo, ofreciendo excelentes con- 
diciones para los potenciales fabricantes. Hacia 1976, 
Scania instaló en la provincia de Tucumán su plan- 
ta de camiones y dos años después comenzó a pro- 
ducir chasis para ómnibus. El reciente auge auto- 
motor, acicateado por las mejores condiciones de cré- 
dito desde el año pasado, fue bien aprovechado por 
Scania. Como lo muestra el gráfico, la empresa pu- 
do atender el crecimiento en flecha operado en el 
mercado de camiones y ómnibus. Esto permitió que, 
hacia el segundo trimestre del año las unidades pro- 
ducidas por Scania aumentaran en 123 por ciento res- 
pecto del año pasado, tasa ya superada si se consi- 
deran los últimos dos meses. 

Pero esta línea de actividad viene representando 
poco más de la mitad de su producción, de la que 
se exporta más de la tercera parte. Al mercado ex- 
terno se orientan autopartes como palieres, coronas 
y cajas de cambio. Con estas últimas, producidas en 
Tucumán, se provee toda la producción mundial 
de los vehículos Scania. Ello constituye una mues- 
tra de la capacidad de especialización productiva que 
disfruta una transnacional de esta envergadura. 

A nivel nacional, Scania tiene alrededor de la ter- 
cera parte del mercado de camiones y de ómnibus. 
También fabrica una creciente cantidad de motores 
industriales y marinos y diversas clases de repuestos 
para el mercado interno. Las perspectivas son muy 
buenas, incluyendo una nueva planta de camiones 
del grupo en Francia, que demandará ur aumento del 
50 por ciento en la producción de partes hechas acá, 
dentro de dos años. Por otra parte, el nuevo régi- 
men automotriz y el MERCOSUR permitirán una 
avanzada integración entre ambas filiales de Scania 
con un importante incremento previsto para las ex- 
portaciones hechas desde la Argentina. 

La bonanza, sin embargo, no alcanzó todavia más 
que para prever la ejecución de inversiones produc- 
tivas por 20 millones de dólares a lo largo de los pró- 
ximos 5 años. 


N EL BOLSILLO 


La TV ataca 


Desde mayo del año pasado a hoy los te- 
levisores tuvieron una variación en los pre- 
cios prácticamente nula. Claro que en aquel 
momento quien podía comprar uno se con- 
sideraba un triunfador, ya que había desa- 
bastecimiento. Los consumidores actualmen- 
te tienen Otro problema: deben caminar mu- 
cho antes de decidir dónde comprar una TV, 
porque los valores que les piden en un nego- 
cio no tienen relación con los de los demás. 

El Grundig de 20 pulgadas con control re- 
moto, en Carrefour, sale 679 dólares. Fe- 
rrando lo cobra 726. En Ozores se consigue 
a 680 dólares si se abona en contado efecti- 
vo, 718 si se paga con tarjeta y 756 en tres 
pagos. En Garbarino se consigue al mismo 
precio, lo que representa 7 dólares menos que 
en mayo del año pasado, aunque en aquel 
momento los vendedores de esa cadena re- 
conocían que no había en existencia y no sa- 
bían cuándo los recibirían. En enero de 1991 
este televisor costaba en el mismo local 968 
dólares. 

El Philips Trendset de 14 pulgadas costa- 
ba a principios del año '90 741 dólares en 
Ventura. Cuatro meses después había baja- 
do a 620. Hoy, en Kanatú, cuesta 655. El 
Philips Trendset trinorma (modelo 1260), 
con un año de garantía, cuesta 779 pesos.en 
Carrefour. Allí aceptaban 6 pagos de $157. 
El modelo 1355, con garantía de 6 meses, sale 
$639 o 6 cuotas de $129. 

También en 20 pulgadas, el Sanyo lo ver.- 
den a 629 pesos en Carrefour. 

El Grundig de 14 pulgadas, en Ozores, 
cuesta 600 dólares, a lo que hay que restar 
10 por ciento si es contado efectivo y 5 por 
ciento si se abona con tarjeta en un pago. 
En Carrefour, 546 pesos. En Kanatú, 720 pe- 
sos O seis pagos de 152 dólares. 
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(Por Rubén Furman) Con vein- 
As: meses de atraso desde la 
privatización, el Gobierno ha comen- 
zado en las últimas semanas a emi- 
tir señales de que implementará en 
Aerolíneas Argentinas el Programa 
de Propiedad Participada (PPP), por 
el cual los trabajadores comprarán 
el 10 por ciento del paquete acciona- 
rio. Lo curioso del caso es que la tor- 
ta a repartir se achicó antes de ser- 
virse. El reciente acta-acuerdo para 
reestatizar parte de la empresa ante 
los incumplimientos de Iberia termi- 
nó depreciando ese PPP de 62 a 24 
millones de dólares. Aunque algunos 
funcionarios han querido vender la 
novedad como algo no tan malo 
—'*'también tendrán que pagar me- 
nos para comprarlas”, dijo Horacio 
Tomás Liendo (hijo) —, los cálculos 
de algunos gremialistas son menos 
optimistas. Suponen que esa adqui- 
sición será virtualmente imposible, ya 
que las eventuales ganancias de la 
empresa están comprometidas de an- 
temano para solventar el pasivo de 
860 millones de dólares generado por 
los dueños privados en su primer 
ejercicio. 

Liendo hijo, secretario de Coordi- 
nación Técnica del Ministerio de Eco- 
nomía, y Enrique Rodríguez, núme- 
ro dos del de Trabajo, tuvieron en 
las últimas semanas iniciativas con- 
eurrentes aunque separadas. Convo- 
caron a sus despachos a los represen- 
tantes de los seis gremios aeronáuti- 
cos para comunicarles la decisión 
oficial de activar el PPP en la ex 
aerolínea estatal. Como no podía ser 
de otro modo, las charlas se centraron 
en la situación de la empresa cuyo 
primer balance fue rechazado por el 
Estado, dado que no sólo incumplió 
sus planes de inversión sino que con- 
írajo, una colosal deuda para pagar 
la compra. La asamblea de accionis- 
tas para convalidar el salvataje por 
el Estado está citada para setiembre 
y entre los funcionarios existe pre- 
mura por cerrar cuanto antes la fi- 
sura con los gremios, que podrían su- 
mar otro enemigo a ese acuerdo. 

Aunque el caso de Aerolíneas sea 
semejante al de las demás empresas 
públicas privatizadas donde el PPP 
aún no se puso en marcha (las tele- 
fónicas y las eléctricas, por ejemplo), 
el quebranto de la otrora superavi- 
taria línea aérea estatal agregó otra 
preocupación a los empleados, ade- 
más de la inseguridad laboral. Por 
ejemplo, que el patrimonio neto ini- 
cial y libre de deuda de 620 millones 
de dólares ha caído a 240, luego de 
que la empresa incrementara su va- 
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Las acciones destinadas a 
los empleados de la 
empresa privatizada se 
depreciaron de 62 a 24 
millones de dólares antes 
de aplicarse el Programa 
de Propiedad Participada. 


luación a 1100 millones mediante ar- 
tilugios técnicos (como recalcular el 
precio de los aviones o las rutas 
aéreas) pero tomara a su vez una 
deuda de 860. La nueva diferencia 
entre activos y pasivos tiene como 
consecuencia el achicamiento de la 
porción de acciones **C”” destinadas 
al personal y por las que algún día po- 
drán cobrar un rendimiento anual. 
Según la Ley de Reforma del Esta- 
do y el pliego de privatización de 
AA, los empleados podrán comprar- 
las con las ganancias de la empresa 
y también con un bono especialmen- 
te creado en un plazo de hasta quin- 
ce años. 

Esta cláusula permitió a Liendo 
hijo plantear el lado bueno de la pér- 
dida: los trabajadores también nece- 
sitarán menos plata para adquirirlas, 
les dijo en una agitada reunión en el 
Palacio de Hacienda en la que no fal- 
tó quien ironizara sobre la conve- 
niencia de dejarlas caer para que el 
PPP terminara siendo gratis. Ade- 
más, los gremialistas descreen que 
cualquier ganancia ulterior pueda 
sustraerse del pago de la deuda to- 
mada en el primer ejercicio. Para de- 
cirlo claro: suponen que la urgencia 
oficial es la de hacerlos socios en las 
pérdidas y aun comprometerlos en 
las nuevas medidas de racionaliza- 
ción. 

A esta incertidumbre se suma otro 
interrogante de vital interés para la 
gente y sobre todo para los gremios: 
de qué modo se sindicarán las accio- 
nes del PPP. 

Como certificado de la nueva dis- 
posición gubernamental de cumplir 
con la ley y los pliegos de privatiza- 
ción, el encargado del PPP en Aero- 
líneas, Walter Hayas, ha elaborado 
ya un prospecto para repartir entre 
los 7 mil empleados de la empresa. 
El punto diez del folleto con mem- 
brete del Ministerio de Economía ex- 
plica que “la adhesión al PPP es, en 
todos los casos, individual”. Desa- 
lienta así la carnada que el Gobier- 
no había colocado en esa ley funda- 
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Scania Argentina es filial de la transnacional de 
origen sueco Saab-Scania, el tercer fabricante mun- 
dial de camiones en 1987. El grupo internacional pro- 
duce no sólo vehiculos terrestres y autopartes sinó 
también aviones de combate supersónicos, misiles, sa- 
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y equipos industriales 
Tanto despliegue de tecnología no les impidió ha- 
er negocios en este alicaido rincón del mundo. La 
narca Scania-Vabis operaba en el mercado argenti- 
no de camiones desde antes de los dorados años '60. 
la demanda interna estaba ávida de 
automotores de todo tipo, ofreciendo excelentes con- 


Por entonces 


liciones para los potenciales fabricantes. Hacia 1976, 
Scania instaló en la provincia de Tucumán su plan- 
ta de camiones y dos años después comenzó a pro- 
ducir chasis para ómnibus. El reciente auge auto- 


motor, acicateado por las mejores condiciones de cré- 
dito desde el año pasado, fue bien aprovechado por 
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deran los últimos dos meses 
Pero esta linea de actividad viene representando 
poco más de la mitad de su producción, de la que 
se exporta más de la tercera parte. Al mercado ex 
terno se orientan autopartes como palieres, coronas 
y cajas de cambio. Con estas últimas, producidas en 
Tucumán, se provee toda la producción mundial 
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A nivel nacional, Scania tiene alrededor de la ter- 
a parte del mercado de camiones y de ómnibus 


También fabrica una creciente cantidad de motores 


les y marinos y diversas clases de repuestos 
para el mercado interno. Las perspectivas son muy 
buenas, incluyendo una nueva planta de camiones 
del grupo en Francia, que demandará ur aumento del 
$50 por ciento en la producción de partes hechas acá, 
de le dos años. Por otra parte, el nuevo régi 
men automotriz y el MERCOSUR permitirán una 
avanzada integración entre ambas filiales de Scania 
con un importante incremento previsto para las ex- 
portaciones hechas desde la Argentina 

La bonanza, sin embargo, no alcanzó todavia más 
que para prever la ejecución de inversiones produc- 
tivas por 20 millones de dólares a lo largo de los pró- 


ximos 5 años 


EN EL BOLSILLO 
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j a que había desa 

a Wer Los consumidores actualmen- 
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(Por Rubén Furman) Con vein- 

tiún meses de atraso desde la 
privatización, el Gobierno ha comen- 
zado en las últimas semanas a emi- 
tir señales de que implementará en 
Aerolíneas Argentinas el Programa 
de Propiedad Participada (PPP), por 
el cual los trabajadores comprarán 
el 10 por ciento del paquete acciona- 
rio. Lo curioso del caso es que la tor- 
ta a repartir se achicó antes de ser- 
virse. El reciente acta-acuerdo para 
reestatizar parte de la empresa ante 
los incumplimientos de Iberia termi- 
nó depreciando ese PPP de 62 a 24 
millones de dólares. Aunque algunos 
funcionarios han querido vender la 
novedad como algo no tan malo 
— también tendrán que pagar me- 
nos para comprarlas”*, dijo Horacio 
Tomás Liendo (hijo)—, los cálculos 
de algunos gremialistas son menos 
optimistas. Suponen que esa adqui- 
sición será virtualmente imposible, ya 
que las eventuales ganancias de la 
empresa están comprometidas de an- 
temano para solventar el pasivo de 
860 millones de dólares generado por 
los dueños privados en su primer 
ejercicio. 

Liendo hijo, secretario de Coordi- 
nación Técnica del Ministerio de Eco- 
nomía, y Enrique Rodríguez, núme- 
ro dos del de Trabajo, tuvieron en 
las últimas semanas iniciativas con- 
eurrentes aunque separadas. Convo- 
caron a sus despachos a los represen- 
tantes de los seis gremios aeronáuti- 
cos para comunicarles la decisión 
oficial de activar el PPP en la ex 
aerolínea estatal. Como no podía ser 
de otro modo, las charlas se centraron 
en la situación de la empresa cuyo 
primer balance fue rechazado por el 
Estado, dado que no sólo incumplió 
sus planes de inversión sino que con- 
trajo, una colosal deuda para pagar 
la compra. La asamblea de accionis- 
tas para convalidar el salvataje por 
el Estado está citada para setiembre 
y entre los funcionarios existe pre- 
mura por cerrar cuanto antes la fi- 
sura con los gremios, que podrian su- 
mar otro enemigo a ese acuerdo 

Aunque el caso de Aerolíneas sea 
semejante al de las demás empresas 
públicas privatizadas donde el PPP 
aún no se puso en marcha (las tele- 
fónicas y las eléctricas, por ejemplo), 
el quebranto de la otrora superavi- 
taria línea aérea estatal agregó otra 
preocupación a los empleados, ade- 
más de la inseguridad laboral. Por 
ejemplo, que el patrimonio neto ini- 
cial y libre de deuda de 620 millones 
de dólares ha caido a 240, luego de 
que la empresa incrementara su va- 


LAA 
PPP EN ANTES 


Las acciones destinadas a 
los empleados de la 
empresa privatizada se 
depreciaron de 62 a 24 
millones de dólares antes 
de aplicarse el Programa 
de Propiedad Participada. 


luación a 1100 millones mediante ar- 
tilugios técnicos (como recalcular el 
precio de los aviones o las rutas 
aéreas) pero tomara a su vez una 
deuda de 860. La nueva diferencia 
entre activos y pasivos tiene como 
consecuencia el achicamiento de la 
porción de acciones **C”* destinadas 
al personal y por las que algún día po- 
drán cobrar un rendimiento anual 
Según la Ley de Reforma del Esta- 
do y el pliego de privatización de 
AA, los empleados podrán comprar- 
las con las ganancias de la empresa 
y también con un bono especialmen- 
te creado en un plazo de hasta quin- 
ce años 

Esta cláusula permitió a Liendo 
hijo plantear el lado bueno de la pér- 
dida: los trabajadores también nece- 
sitarán menos plata para adquirirlas, 
les dijo en una agitada reunión en el 
Palacio de Hacienda en la que no fal- 
tó quien ironizara sobre la conve- 
niencia de dejarlas caer para que el 
PPP terminara siendo gratis. Ade- 
más, los gremialistas descreen que 
cualquier ganancia ulterior pueda 
sustraerse del pago de la deuda to- 
mada en el primer ejercicio. Para de- 
cirlo claro: suponen que la urgencia 
oficial es la de hacerlos socios en las 
pérdidas y aun comprometerlos en 
las nuevas medidas de racionaliza- 
ción 

A esta incertidumbre se suma otro 
interrogante de vital interés para la 
gente y sobre todo para los gremios 
de qué modo se sindicarán las accio- 
nes del PPP 

Como certificado de la nueva dis- 
posición gubernamental de cumplir 
con la ley y los pliegos de privatiza- 
ción, el encargado del PPP en Aero- 
líneas, Walter Hayas, ha elaborado 
ya un prospecto para repartir entre 
los 7 mil empleados de la empresa 
El punto diez del folleto con mem- 
brete del Ministerio de Economía ex- 
plica que **la adhesión al PPP es, en 
todos los casos, individual”. Desa- 
lienta así la carnada que el Gobier- 
no había colocado en esa ley funda- 


cional del menemismo para que los 
sindicalistas mordieran el anzuelo sin 
resistencias 

Para el viceministro de Trabajo, 
Enrique Rodríguez, la aspiración de 
los sindicatos a suscribir estas accio- 
nes es en cambio legítima. En su en- 
cuentro con los gremios, Rodriguez 
les bajó la línea oficial sobre sindi- 
cación individual, pero enlazó la as- 
piración de los dirigentes con la even- 
tual formación de una federación de 
trabajadores aeronáuticos. Sería la 
forma de crear una clara línea de po- 
der dentro de los gremios y de gene- 
rar alguna alternativa para que sean 
los sindicatos —o alguna sociedad 
organizada por éstos— los que ten- 
gan la representación de las acciones 
PPP 

El ex ubaldinista Pancho Villani 
aparece con grandes chances de ma- 
nejar la batuta sindical por dirigir el 
mayor (y peor pago) de los gremios 
del sector, la Asociación de Perso- 
nal Aeronáutico. Mientras, en el es- 
quema oficial se veria con buenos 
ojos la designación del ex barrionue- 
vista Laureano Rodriguez como di- 
rector obrero de la empresa, un car- 
go para el que ya fue premiado por 
su fidelidad oficialista cuando su es- 
trella todavía brillaba en la Asociación 
de Personal Técnico Aeronáutico. 


Pero como en toda negociación, 
han surgido también halcones y palo- 
mas. Los pilotos nucleados en 
APLA fueron notificados del despi- 
do de un centenar de comandantes; 
otras versiones hacen subir la reduc- 
ción de personal en las próximas se- 
manas a 2 mil. Aerolineas tiene aho- 
ra tres mil empleados menos que ha- 
ce dos años. Unos mil fueron pasa- 
los a Intercargo (la empresa pri- 
vada que da el servicio de rampa) y 
otros dos mil aceptaron los retiros 
oluntarios 

El esquema también es rechazado 
por las azafatas nucleadas en la Aso- 
tación Argentina de Aeronavegan- 
es, pero la aspiración oficial y em- 
presaria es que sea aceptado por 
otros gremios peor pagos. Un pilo- 

» de Jumbo internacional se lleva 
hasta 8500 dólares mensuales con 
viáticos y una azafata hasta 2500, 
mientras que los empleados y técni- 
cos de tierra van entre 1500 y 600 
La velada promesa es que la masa sa- 
larial sobrante se volcará ú los otros 
sectores y que el.mismo criterio se 
aplicará para el PPP, donde las uti- 
lidades individuales deberán tener al- 
guna relación con los sueldos perci- 
bidos. 


(Por Diego Doyban) En una 

reunión realizada en la ciudad 
de San Pablo el 12 de agosto, el sec- 
tor privado azucarero y alcoholero 
de dos cuatro paises miembros del 
MERCOSUR alcanzó un acuerdo 
sectorial cuyas principales cláusulas 
son: 1) solicitar la ampliación de los 
plazos para la integración plena en 
materia azucarera y su mantenimien- 
Lo en las listas de excepción durante 
todo el período de transición, 2) ana- 
lizar mecanismos. para limitar el co- 
mercio azucarero dentro del MER- 
COSUR, a fin de evitar la destruc- 
ción de las producciones locales, 3) 
propiciar el uso del alcohol deriva- 
do de la caña de azúcar para la pro- 
ducción de una nafta ecológica, 4) 
proponer un arancel externo común 
que proteja al futuro mercado comu- 
nitario de las oscilaciones del merca- 
do mundial 


Este acuerdo supone un primer 
paso —aunque no decisivo— en la 
satisfacción de las demandas plan- 
teadas en el contexto de la futura in- 
tegración. De acuerdo con las cifras 
que manejan actualmente los inge- 
nios, en las condiciones hipotéticas 
que plantea la apertura del mercado, 
la Argentina no se encuentra en con- 
diciones de competir con el azúcar 
brasileño. Esta incapacidad de com- 
petir supondría no sólo el quebran- 
to de la mayoria de los 25 ingenios 
que aún operan y de gran parte de 
los 12.000 cañicultores, sino también 
de parte sustancial de la economia 
del noroeste, que tiene en esta 
agroindustria uno de sus pilares 
Mustrativo de esta fuerte incidencia 
del complejo agroindustrial azucare- 
ro es que aporta el 17 por ciento del 
Producto Bruto de la provincia de 
Tucumán y el 16 por ciento de la pro- 
vincia de Salta. 


El Centro Azucarero Argentino 
(CAA), organización gremial empre- 
saria ligada a los grandes ingenios, 
explica esta debilidad competitiva 
por las particulares condiciones en 
que se desenvuelve la producción 
brasileña, donde el azúcar no es el 
principal derivado de la industriali- 
zación de la caña. Brasil dispone des- 
de hace dos décadas de un Progra- 
ma de Producción de alcohol de ca- 
ña (PROALCOOL), utilizado como 
carburante. Pese a que el costo de un 
barril de alcohol etílico es muy su- 
perior a uno de petróleo —35 y 22 
dólares. respectivamente—, el 
PROALCOOL tiene un peso consi- 
derable en las políticas energética e 
industrial del Brasil. Los 12.000 mi- 
llones de litros de alcohol produci- 
dos anualmente alimentan 4,5 millo- 
nes de vehiculos y condicionan la 
existencia de un millón de empleos 
El PROALCOOL supone que el azú- 
car es, en varios sentidos, subsidia- 
rio del producto principal y que por 
tal motivo se beneficia con costos 
medios inferiores a los prevalecien- 
tes en la Argentina. 


Tal como bien lo muestra el 
acuerdo alcanzado, la posición del 
CAA no ha sido demandar la elimi- 
nación del PROALCOOL. Esto no 
sólo demuestra el realismo de la en- 
tidad argentina frente al compromi- 
so firme del gobierno del Brasil con 
su política energética, sino que ade- 
más se apoya en el pronóstico de 
que el abandono del PROALCOOL 
puede derivar en una crisis de pro- 
porciones del mercado azucarero. Si 
Brasil destinara parte sustancial de 
su producción de caña —actualmen- 
te de 240 millones de toneladas— a 
producir azúcar en lugar de alcohol, 
los volúmenes resultantes deprimi- 
rían los actuales precios internacio- 
nales a la mitad 


Este horizonte tan restrictivo y po- 
co alentador llevó a que los empre 
sarios argentinos aceptaran proponer 
la extensión a toda el área del mer- 
cado común de un programa alcoho- 
lero destinado a producir nafta eco- 
lógica (con bajo contenido de plo- 
mo), obteniendo a cambio la conser- 
vación del mercado argentino para 
los ingenios locales. Con un acuer- 
do de estas características, el com- 
promiso de los empresarios brasile- 
ños consistiría en mantener el equi- 


PROBLEM DE 


AMIGO 


La integración con Brasil 
es un serio riesgo para la 
subsistencia de la mayoría 
de los ingenios 
azucareros locales y de 
miles de cañicultores 


librio entre sus producciones de azú- 
car y alcohol 

Resta ver, sin embargo, si las cláu- 
sulas de este acuerdo sectorial son 
compartidas por otros sectores inte- 
resados, entre ellos el lobby petrole- 
ro y, más decisivamente, por quie- 
nes desde el sector público formulan 
la política económica y definen los 
pasos a dar para la constitución del 
mercado común. Desde estas esferas 
oficiales las reacciones frente al sec- 
tor han sido contradictorias 

Por una parte se han tomado dis- 
posiciones que van claramente en la 
dirección de la liberalización. Tal el 
sentido, por ejemplo, de la elimina- 
ción de:la Dirección Nacional del 
Azútar, mediante el decreto 2284/91 
y de todas sus normas regulatorias 


de la producción y comercialización 
de este producto que tuvieron vigen- 
cia durante 25 años. Pero, por otra 
parte, también se han adoptado me- 
didas que poseen un carácter protec- 
cionista 

Al igual que en otros sectores de 
la actividad económica que pueden 
ser sensiblemente afectados por el 
proceso de apertura e integración, la 
conducción económica afrontará en 
el futuro próximo decisiones que 
marcarán el destino de la industria 
azucarera local. En estas decisiones 
pesarán las consideraciones técnicas 
pero también la presión efectiva que 
pueden ejercer los sectores eventual- 
mente afectados 

Sería equivocado suponer que el 
CAA es la única entidad sectorial in- 
volucrada y preocupada por la mar- 
cha del proceso de integración. A pe- 
sar de la dureza que caracteriza a la 
relación de los ingenios con los pro- 
ductores de la materia prima a la ho- 
ra de discutir el precio de la caña, las 
posiciones son notablemente conver- 
gentes. Es así que tanto UCIT —pe- 
queños y medianos productores— y 
CACTU —grandes productores— al 
percibir una amenaza potencial en la 


¿Ns0JH3 


producción brasileña han adoptado 
posiciones similares a las del CAA en 
lo que hace a la problemática de la 


integración. Similar temor se ha ex 
tendido alas filas de FOTIA —sin 
dicato de obreros de ingenio y de 


surco— frente a un mer 


que puede poner en riesgo salarios 
ados 


que los de sus similares en Brasil 


que son relativamente má 
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Les 


cional del menemismo para que los 
sindicalistas mordieran el anzuelo sin 
resistencias. 


Para el viceministro de Trabajo, 
Enrique Rodríguez, la aspiración de 
los sindicatos a suscribir estas accio- 
nes es en cambio legitima. En su en- 
cuentro con los gremios, Rodríguez 
les bajó la línea oficial sobre sindi- 
cación individual, pero enlazó la as- 
piración de los dirigentes con la even- 
tual formación de una federación de 
trabajadores aeronáuticos. Sería la 
forma de crear una clara línea de po- 
der dentro de los gremios y de gene- 
rar alguna alternativa para que sean 
los sindicatos —o alguna sociedad 
organizada por éstos— los que ten- 
gan la representación de las acciones 
PPP: 


El ex ubaldinista Pancho Villani 
aparece con grandes chances de ma- 
nejar la batuta sindical por dirigir el 
mayor (y peor pago) de los gremios 
del sector, la Asociación de Perso- 
nal Aeronáutico. Mientras, en el es- 
quema oficial se vería con buenos 
ojos la designación del ex barrionue- 
vista Laureano Rodríguez como di- 
rector obrero de la empresa, un car- 
go para el que ya fue premiado por 
su fidelidad oficialista cuando su es- 
trella todavía brillaba en la Asociación 
de Personal Técnico Aeronáutico. 


Pero como en toda negociación, 
han surgido también halcones y palo- 
mas. Los pilotos nucleados en 
APLA fueron notificados del despi- 
do de un centenar de comandantes; 
otras versiones hacen subir la reduc- 
ción de personal en las próximas se- 
manas a 2 mil. Aerolíneas tiene aho- 
ra tres mil empleados menos que ha- 
ce dos años. Unos mil fueron pasa- 
dos a Intercargo (la empresa pri- 
vada que da el servicio de rampa) y 
otros dos mil aceptaron los retiros 
voluntarios. 

El esquema también es rechazado 
por las azafatas nucleadas en la Aso- 
ciación Argentina de Aeronavegan- 
tes, pero la aspiración oficial y em- 
presaria es que sea aceptado por 
otros gremios peor pagos. Un pilo- 
to de Jumbo internacional se lleva 
hasta 8500 dólares mensuales con 
viáticos y una azafata hasta 2500, 
mientras que los empleados y técni- 
cos de tierra van entre 1500 y 600. 
La velada promesa es que la masa sa- 
larial sobrante se volcará á los otros 
sectores y que el mismo criterio se 
aplicará para el PPP, donde las uti- 
lidades individuales deberán tener al- 
guna relación con los sueldos perci- 
bidos. 
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(Por Diego Doyban) En una 

reunión realizada en la ciudad 
de San Pablo el 12 de agosto, el sec- 
tor privado azucarero y alcoholero 
de los cuatro países miembros del 
MERCOSUR alcanzó un acuerdo 
sectorial cuyas principales cláusulas 
son: 1) solicitar la ampliación de los 
plazos para la integración plena en 
materia azucarera y su mantenimien- 
to en las listas de excepción durante 
todo el período de transición, 2) ana- 
lizar mecanismos.para limitar el co- 
mercio azucarero dentro del MER- 
COSUR, a fin de evitar la destruc- 
ción de las producciones locales, 3) 
propiciar el uso del alcohol deriva- 
do de la caña de azúcar para la pro- 
ducción de una nafta ecológica, 4) 
proponer un arancel externo común 
que proteja al futuro mercado comu- 
nitario de las oscilaciones del merca- 
do mundial. 


Este acuerdo supone un primer 
paso —aunque no decisivo— en la 
satisfacción de las demandas plan- 
teadas en el contexto de la futura in- 
tegración. De acuerdo con las cifras 
que manejan actualmente los inge- 
nios, en las condiciones hipotéticas 
que plantea la apertura del mercado, 
la Argentina no se encuentra en con- 
diciones de competir con el azúcar 
brasileño. Esta incapacidad de com- 
petir supondría no sólo el quebran- 
to de la mayoría de los 25 ingenios 
que aún operan y de gran parte de 
los 12.000 cañicultores, sino también 
de parte sustancial de la economía 
del noroeste, que tiene en esta 
agroindustria uno de sus pilares. 
Mustrativo de esta fuerte incidencia 
del complejo agroindustrial azucare- 
ro es que aporta el 17 por ciento del 
Producto Bruto de la provincia de 
Tucumán y el 16 por ciento de la pro- 
vincia de Salta. 


El Centro Azucarero Argentino 
(CAA), organización gremial empre- 
saria ligada a los grandes ingenios, 
explica esta debilidad competitiva 
por las particulares condiciones en 
que se desenvuelve la producción 
brasileña, donde el azúcar no es el 
principal derivado de la industriali- 
zación de la caña. Brasil dispone des- 
de hace dos décadas de un Progra- 
ma de Producción de alcohol de ca- 
ña (PROALCOOL), utilizado como 
carburante. Pese a que el costo de un 
barril de alcohol etílico es muy su- 
perior a uno de petróleo —35 y 22 
dólares respectivamente—, el 
PROALCOOL tiene un peso consi- 
derable en las políticas energética e 
industrial del Brasil. Los 12.000 mi- 
llones de litros de alcohol produci- 
dos anualmente alimentan 4,5 millo- 
nes de vehículos y condicionan la 
existencia de un millón de empleos. 
El PROALCOOL supone que el azú- 
car es, en varios sentidos, subsidia- 
rio del producto principal y que por 
tal motivo se beneficia con costos 
medios inferiores a los prevalecien- 
tes en la Argentina. 


Tal como bien lo muestra el 
acuerdo alcanzado, la posición del 
CAA no ha sido demandar la elimi- 
nación del PROALCOOL. Esto no 
sólo demuestra el realismo de la en- 
tidad argentina frente al compromi- 
so firme del gobierno del Brasil con 
su política energética, sino que ade- 
más se apoya en el pronóstico de 
que el abandono del PROALCOOL 
puede derivar en una crisis de pro- 
porciones del mercado azucarero. Si 
Brasil destinara parte sustancial de 
su producción de caña —actualmen- 
te de 240 millones de toneladas— a 
producir azúcar en lugar de alcohol, 
los volúmenes resultantes deprimi- 
rían los actuales precios internacio- 
nales a la mitad. 


Este horizonte tan restrictivo y po- 
co alentador llevó a que los empre- 
sarios argentinos aceptaran proponer 
la extensión a toda el área del mer- 
cado común de un programa alcoho- 
lero destinado a producir nafta eco- 
lógica (con bajo contenido de plo- 
mo), obteniendo a cambio la conser- 
vación del mercado argentino para 
los ingenios locales. Con un acuer- 
do de estas características, el com- 
promiso de los empresarios brasile- 
ños consistiría en mantener el equi- 


La integración con Brasil 
es un serio riesgo para la 
subsistencia de la mayoría 
de los ingenios 
azucareros locales y de 
miles de cañicultores, 


librio entre sus producciones de azú- 
car y alcohol. 

Resta ver, sin embargo, si las cláu- 
sulas de este acuerdo sectorial son 
compartidas por otros sectores inte- 
resados, entre ellos el lobby petrole- 
ro y, más decisivamente, por quie- 
nes desde el sector público formulan 
la política económica y definen los 
pasos a dar para la constitución del 
mercado común. Desde estas esferas 
oficiales las reacciones frente al sec- 
tor han sido contradictorias. 

Por una parte se han tomado dis- 


* posiciones que van claramente en la 


dirección de la liberalización. Tal el 
sentido, por ejemplo, de la elimina- 
ción de:la Dirección Nacional del 
Azútar, mediante el decreto 2284/91, 
y de todas sus normas regulatorias 


Así de fácil... ! 


PROBLE E 
Aci 


de la producción y comercialización 
de este producto que tuvieron vigen- 
cia durante 25 años. Pero, por otra 
parte, también se han adoptado me- 
didas que poseen un carácter protec- 
cionista. 

Al igual que en otros sectores de 
la actividad económica que pueden 
ser sensiblemente afectados por el 
proceso de apertura e integración, la 
conducción económica afrontará en 
el futuro próximo decisiones que 
marcarán el destino de la industria 
azucarera local. En estas decisiones 
pesarán las consideraciones técnicas, 
pero también la presión efectiva que 
pueden ejercer los sectores eventual- 
mente afectados. 

Sería equivocado suponer que el 
CAA es la única entidad sectorial in- 
volucrada y preocupada por la mar- 
cha del proceso de integración. A pe- 
sar de la dureza que caracteriza a la 
relación de los ingenios con los pro- 
ductores de la materia prima a la ho- 
ra de discutir el precio de la caña, las 
posiciones son notablemente conver- 
gentes. Es así que tanto UCIT —pe- 
queños y medianos productores— y 
CACTU —grandes productores— al 
percibir una amenaza potencial en la 


producción brasileña han adoptado 
posiciones similares a las del CAA en 
lo que hace a la problemática de la 
integración. Similar temor se ha ex- 
tendido a las filas de FOTIA —sin- 
dicato de obreros de ingenio y de 
surco— frente a un mercado único 
que puede poner en riesgo salarios 
que son relativamente más elevados 
que los de sus similares en Brasil. 


[PT , 0 
Tan facil... 
como pegar una 


estampilla 


Utilizar el servicio de 


ANDREANI POSTAL es sumamente 
sencillo.Se completa el sobre de 

la carta con los datos del 

destinatario y del remitente, aclarando 
los correspondientes códigos postales. 
Luego, se adhiere la estampilla de 
ANDREANI POSTAL y se deposita la 
carta en el buzón habilitado en la 
receptoría más cercana. 


- Así de simple... !. 


o consultar al 


0/4 


tel: 28-0051 para 
saber cúal es la receptoria 
más próxima a su domicilio. 


o 


- Así de rápido... !. 


Con ANDREANI POSTAL usted 
asegura que su correspondencia 
llegue a destino en sólo 24. hs. 


receptorias 


Usted cuenta con 


ANDREANI POSTAL 
en todo el pais. 


Así de seguro... 


ANDREANI . 


ANDREVVI 
POSTIL 


Connco Prnano 


Santo Domingo 3220 - Tel.: 28-0051/0052/0053/4046/4186/4195 - 28-4199/4376/4884 - 21-4194 - Fax: 28-3939/2925 


| 


(1292) Barracas - Buenos Aires 


Contra el envio de cada pieza postal 
usted recibe un talón - Comprobante 
que garantiza la certificación del 

( envio y con la seguridad que sólo 
Podrá reconocerlas uede ofrecerle una empresa 
fácilmente por el buzón h 

de Andreani instalado 


der en servicios: 


*_  Andreani llega. 


Antes. 
_— 
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Acindar 
Alpargatas 

Astra 

Atanor 

Bagley 

Celulosa 
Comercial del Plata 
Siderca 

Banco Francés 
Banco Galicia 
Garovaglio 
Indupa 

Ipako 

Ledesma 
Molinos 

Pérez Companc 
Nobleza Piccardo 
Renault 
Telefónica 
Telecom 


Promedio bursátil 


D 


Arg secta 


Acciones 
Precio Variación 
(en pesos) (en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 
21/8 28/8 
1,43 1,40 -2,1 -24,7 -66,9 
1.73 1,64 -5,2 -21,9 -34,4 
ao 2,62 -4,7 -28,8 -30,3 
1,48 1,52 2,7 -16,5 -30,9 
6,60 6,10 -76 -30,3 22,0 
0,64 0,60 -6,3 -36,8 -77,4 
4,60 4,95 7,6 -24,7 -12,3 
0,71 0,62 -12,7 -34,8 -69,2 
7,90 7,60 -3,8 -29,6 -5,0 
25,70 23,00 -10,5 -35,2 51,0 
5,00 4,55 -90  -226 58,6 
0,89 0,74 -16,9 -45,6 75,3 
3,57 3,05 -14,6 -33,7 66,3 
0,75 0,72 -4,0 -34,5 -65,7 
9,10 8,70 4,4 -28,1 -16,3 
6,13 6,28 2,4 -11,9 -34,6 
41,00 35,50 -13,4 -45,4 -1,4 
32,50 33,00 1,5 -10,8 240,2 
3,20 3,27 2,2 -4,1 13,2 
3,02 3,18 5,3 5,0 = 
-1,1 -17,7 -19,3 


El anuncio del polémico 
fondo de intervención 
bursátil fue finalmente 
sólo una anécdota más de 
una pelea entre Cavallo y 
Redrado. Los banqueros 
apostaron todas sus fichas 
a favor del ministro y 
adelantan una pronta 
recuperación del mercado 
accionario. 


E Buen hversor 


(Por Alfredo Zaiat) Con la pe- 

lea Cavallo vs. Redrado de fon- 
do, los financistas que no dudan a 
cuál de los dos confiar sus fichas se 
atreven a adelantar un inmediato fi- 
nal al ciclo bajista de las acciones. 
En realidad, coinciden en que será 
muy poco probable que las cotizacio- 
nes continúen una caída en picada 
que paralice el corazón de los inver- 
sores. Pese a ello no imaginan una 
explosión bursátil. Más bien se con- 
tentan con un repunte que permita 
recortar las fabulosas pérdidas de los 
últimos tres meses. 

El dedo pulgar de los principales 
banqueros de la City apuntó para 
abajo en el momento de decidir la 
suerte de Redrado. Y, como se sa- 
be, la opinión de los financistas se 
refleja en la actualidad en el movi- 
miento de las acciones. El controver- 
tido fondo de intervención bursátil 
convulsionó a la plaza cuando fue 
anunciado, pero luego el ritmo de los 
negocios se tranquilizó como señal 
de apoyo a la gestión de Cavallo. 

La idea original del fondo no fue 
bien recibida por los corredores. En 
cambio, la intención del gobierno de 


(Cotización en casas de cambio) 


Viernes anterior 0,9940 
LUNES 0,9930 
MARTES 0,9920 
MIERCOLES 0,9920 
JUEVES 0,9920 


VIERNES 0,9920 


Setiembre 
Octubre .... 
Noviembre 
Diciembre .... 
Enero 1992 
Febrero ..... 
Marzo ... 

Abril... 
Mayo .. 
Junio .. 
Julio . 

Agosto" 


* Estimada. 


Inflación 
(en porcentajes) 
Agosto ...... o AS 


Inflación acumulada desde agosto de 1991 a julio de 1992: 18, 7%. 


defender la cotización de los pape- 
les de las empresas a privatizar fue 
admitida con agrado. Es usual en los 
mercados internacionales que los en- 
cargados de emitir y colocar nuevas 
acciones defiendan su plaza durante 
un tiempo para conservar la confian- 
za de los inversores. Esta política fue 
la que intentó Sevel, aunque con re- 
lativo éxito, en las primeras ruedas 
que cotizó su papel en medio del de- 
rrumbe accionario. 

Con la resistencia del mercado al 
fondo de intervención, Cavallo recu- 
peró rápidamente la iniciativa modi- 
ficando sus funciones. Hubiese sido 
un error descomunal derivar recur- 
sos para sostener la Bolsa. El as- 
pecto saliente de la actual corrida 
bursátil fue que, a diferencia de las 
recordadas corridas cambiarias que 


La cantidad de 


$ que existen 
(en millones) 

en $ en u$s 

739% 7451 

10364 10.448 


Circ. monet. al 24/8 
Base monet. al 24/8 
Depósitos al 14/8 

Cuenta comente 1466 1478 

Caja de ahorro 1257 1267 

Plazos fijos 3960 3992 
Nota: La circulación monetaria es la 
cantidad de dinero que está en 
poder del público y en los bancos. 
La base monetaria son los pesos del 
público y de los bancos más los 
depósitos de las entidades 
financieras en cuenta corriente en el 
Banco Central. Se tomó el tipo de 
cambio correspondiente a cada 
fecha. Los montos de los depósitos 
corresponden a una muestra 
realizada por el BCRA. 


P22200-NNYOO td 
0-00 MNO00_4A 4000 


FOWDO DE LA DISCORDIA 


culminaban con una traumática de- 
valuación, el Estado no salió a so- 
correr a los financistas mediante me- 
canismos que sirviesen para transfe- 
rirles excedentes de otro sector de la 
economía. 

Lo que está claro es que el derrum- 
be accionario no fue más que la dispu- 
ta entre especuladores por la ob- 
tención de una renta financiera. Sin 
posibilidades de seguir con la bicicle- 
ta dólar-tasas, los financistas se vol- 
caron masivamente al recinto. Lo 
que sucedió fue que a varios no les 
fue muy bien. La debacle dejó mu- 
chos heridos, que tardarán bastante 
tiempo en reponerse, pero que no ne- 
cesitan de la ayuda del gobierno pa- 
ra seguir operando. 

Un importante banquero extran- 
jero, que no se salvó de recibir va- 
rios golpes, acertó con una compa- 
ración que sirve para entender la ac- 
tual situación bursátil: ““El mercado 
vivió otro Plan Bónex””. Sin que na- 
die en la City lo previese, la caida de 
los precios de las acciones evaporó 
más de 10.000 millones de dólares. 
Este impresionante quebranto im- 
pactó muy fuerte entre los pequeños 
y medianos ahorristas que se habian 
acercado por primera vez al negocio 
accionario a través de las subastas te- 
lefónicas. 

Cavallo sabe que tardará un tiem- 
po hasta que estos inversores recu- 
peren la confianza en la Bolsa, y por 
eso reformuló la tarea del fondo de 
intervención. Pero si es correcta la 
comparación con el Plan Bónex que 
realizó el banquero extranjero, las 
acciones volverán a atrapar el inte- 
rés de los ahorristas. Basta con ob- 
servar los depósitos en pesos que, a 
tan sólo dos años y medio de la con- 
fiscación del Plan Bónex, suman más 
de 12.000 millones. 


Tasas 


Lunes Viernes 

Plazo fijo a 7 días 09 09 

a30Odías 13 1,2 
Caja de ahorro 06 056 
Call money AS 
Nota: La tasa de interés es 
efectiva mensual. Todos los 
valores son promedios de 
mercado y para los plazos 
fijos se toma la que reciben 
los pequeños y medianos 
ahorristas. 


sd did 


omingo 30 de agosto de 1992 


Depósitos en Dólares 


Banco de la Ciudad le brinda 
lo que usted prefiere 
rentabilidad segura y garantizada. 


(8% banco...ciudad 


¿Cómo recibió la City la pelea Cavallo-Redrado? 
—No tuvo una buena aceptación la idea de un fondo de interven- 
: ción. Por suerte el mecanismo original de participación oficial en 
el mercado Pue archivado. La preocupación de Cavallo se basa en 
que tiene mucho que vender y teme un fracaso. Pero no debería in- 
quietarse ya que los inversores seguramente demandarán las accio 
nes de las empresas privatizadas. 
—¿Cuándo se revertirá la tendencia negativa en el mercado ac- : 

¡ionario? ; 

—En estos momentos, en realidad, no existe una tendencia. La: 
plaza está registrando unos fuertes serruchos qué son difíciles de ex- 
plicar. Creo que el mercado seguirá indefinido hasta la segunda quin 
cena de setiembre. Espero que cuando se tranquilicen las cosas en 

la plaza los papeles empiecen a recuperar posiciones, pero de lo que 
estoy seguro es de que ese repunte será bastante lento. Nadie espera : 
que las cotizaciones alcancen los niveles de abril-mayo. Por otro la- : 
do, hay que tener en cuenta que agosto es un mes que no existe para 
los inversores extranjeros. Están todos de vacaciones. Sin embar- 
vo, algunos brokers internacionales ya están observando oportuni 
dades de inversión. 

—¿Por qué no salen entonces a comprar papeles? 

—Están esperando que el mercado termine de depurarse. 

—¿La caída bursátil no está adelantando problemas en el plan 
económico? 

—No. Todos los elementos positivos y los costos del plan son co- 
nocidos por los operadores. Nada cambió en la economía en estos 
últimos tres meses. Lo que sucedió Fue que antes no se tomaban muy 
en cuenta factores que plantean interrogantes de mediano plazo, co- 
mo por ejemplo el tipo de cambio o la situación de los jubilados. 
De todos modos, creo que la Bolsa sobreestimó esos problemas. Na 
hay que olvidarse de que la Argentina, con este programa económico, 
disminuyó el riesgo país, ingresó al Brady y que ahora puede colo- 
car deuda en el mercado internacional a una tasa muy baja. Pienso 
que los inversores del exterior ven al país mejor que los locales. 

—¿Recomendaría invertir en acciones? 

Sí, siempre y cuando las colocaciones sean selectivas. 

—sSin embargo, algunos especialistas opinaron que las empresa: 
estaban sobrevaluadas y por eso se derrumbaron las cotizaciones 
Si ese análisis fue correcto, ¿por qué habría que esperar ahora una 
suba? 

—No estoy de acuerdo con igualar las relaciones price-earning 
(p/e) —indicador de la valuación y potencialidad de ganancia— de 
las compañías argentinas con las internacionales. Aquí se está vi- 
viendo un profundo cambio estructural y las empresas se están de- 
sarrollando. 

—¿Cómo armaría una cartera de inversión? 

—Colocaría un 20 por ciento en pesos o dólares a plazo fijo, un 
30 en acciones (telefónicas, alimentarias, petroleras, construcción), 
un 15 en Bónex '89, un 20 en Obligaciones Negociables y un 15 por 
ciento en inmuebles. 

—¿El dólar seguirá tranquilo? 

—El tipo de cambio no se mueve durante este año. Y me juego 
a que la actual paridad se mantiene durante todo el año que viene. 


Variación 


(en pesos) (en porcentaje) 
Serie Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 
21/8 28/8 
1984 93,50 93,90 0,43 -0,53 6,91 
1987 81,50 81,30 -0,25 -0,78 5,20 
1989 79,60 79,50 -0,13 -0,50 4,60 


Nota: Los precios son por las láminas al 100 por ciento de su valor sin 
descontar las amortizaciones y rentas devengadas. 


Bónex en dólares 


Precio Variación 
(en porcentaje) 
Serie Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 
21/8 28/8 
1984 95,00 94,35 -0,68 0,48 5,95 
1987 82,90 82,00 1,09 -0,81 5,64 
1989 80,20 80,40 0,25 -0,37 5,25 


Nota: Son los precios que hay que pagar por las láminas de 100 dólares 


El huracán político arrastrará 

tarde o temprano al presidente 
Fernando Collor, según todo pare- 
ce indicarlo. En ese inédito clima, la 
economía brasileña empezó hace ra- 
to a pagar los platos rotos. Por lo 
pronto, los expertos financieros ya 
ubican el riesgo-país como el más ele- 
vado del mundo. Y la inflación está 
pronta a cumplir doce meses segui- 
dos por encima del 20 por ciento, pe- 
se a la austeridad, las restricciones 
monetarias y la recesión, que costó 
la pérdida de cientos de miles de 
puestos de trabajo. El único dato po- 
sitivo en este panorama es el fuerte 
crecimiento de las exportaciones. 


Los líderes industriales creen que 
la situación ya tocó fondo y que 
—aun cuando la resolución de la cri- 
sis institucional no tarde demasia- 
do— ningún cambio importante se 
puede esperar hasta mediados del 
"93, es decir, hasta la reforma de la 
Constitución. O bien, hasta la fina- 
lización del mandato. Otras previsio- 
nes en medio de la tormenta surgie- 
ron de un estudio del banco de in- 


Sin estabilidad, con 
recesión y el dudoso 
record de país más 
riesgoso del mundo, Brasil 
acompaña la crisis política 
con un regresivo cuadro 
económico. Aunque nadie 
cree en cambios hasta 
mediados del '93, 
Salomon Brothers 
proyecta escenarios 
alternativos. 


YSOS TINVO YOd 


Brasil en el ojo de la tormenta 


versión Salomon Brothers sobre el 
impacto de las vicisitudes políticas, 
elaborado en Nueva York y distribui- 
do a sus clientes en el mundo ente- 
ro. El trabajo, redactado por un 
cquipo de analistas integrado por 
John F.H. Purcell, Joyce Chang, Er- 
nest Brown y Dirk Damrau, visuali- 
/a tres escenarios posibles. 

En el primero de ellos Collor con- 
tinúa en el cargo y mantiene en su 
puesto al ministro de Economía, 
Marcilio Marques Moreira. A largo 
plazo el estudio desdobla dos posi- 
bles caminos. Uno indica que, aun- 
que mantener al ministro resulte po- 
sitivo para el mercado a corto pla- 
Z0, puede ser políticamente negati- 
vo, aumentando conflictos con el 
Congreso. El otro admite la posibi- 
lidad de que el presidente “procure 
probar su integridad y retorne a sus 
políticas originales e intente acelerar 
las reformas de libre comercio e in- 
versiones, promoviendo disciplina 
liscal y mayor celeridad en las pri- 
vatizaciones””. 

En el escenario dos, Collor conti- 
núa en el cargo pero Marcilio renun- 
cia. (El mismo día en que se cono- 
ció el estudio de SB, este martes, el 
gabinete ministerial salió al cruce de 
los rumores con un comunicado en 
el que informó que no habrá dimi- 
siones hasta que se resuelva la crisis 
en el ámbito del Congreso y el Su- 
premo Tribunal Federal.) 

Los técnicos de Salomon Brothers 
evaluaron que la salida del ministro 
sería provocada por las presiones del 
oficialista PFL para aumentar los 
gastos públicos a cambio de su apo- 
yo político al presidente. Con el su- 
cesor de Marcílio podrían suceder 
dos cosas, dicen los augures: a) el 
nuevo ministro trabaja con el Con- 
greso en la promoción de las refor- 
mas O la economía puede entrar en 
un periodo de stanflation; o b) so- 
breviene una corta y profunda crisis 
económica. 

En el tercer escenario, Collor re- 
nuncia o es apartado por los legisla- 
dores y asume el vicepresidente Ita- 
mar Franco. En tal caso, “la demo- 


cracia puede emerger más fuerte del 
escándalo, con el sentimiento popu- 
lar favoreciendo las reformas”. 

Mientras se desencadenan los 
acontecimientos, los industriales 
paulistas coinciden en su mayoría en 
que el margen de maniobra actual es 
prácticamente inexistente para pro- 
mover cambios profundos, por lo 
que descreen de alternativas muy di- 
ferentes para la economía de aquí a 
un año. 

Marcilio abonó esa convicción al 
asegurar que el acuerdo con los 
acreedores “no está siendo afectado 
por la crisis política”. 

La negociación con la banca —aña- 
dió— se encuentra en una fase final 
de formalización ejecutada por los 
abogados. '*Dentro de 15 días esta 
etapa será concluida y el acuerdo es- 
tará listo para ser presentado en la 
próxima reunión del Banco Mundial 


DESCOLLORIDOS 


y el FMI, el 21 de setiembre en Was- 
hington.”” 

El congelamiento de la situación 
implica estancarse en el peor de los 
mundos posibles. Una encuesta rea- 
lizada por la Federación de Indus- 
trias de San Pablo entre 890 empre- 
sas y conocida esta semana reveló 
que el primer semestre del año cerró 
con resultados fuertemente negati- 
vOS. 

La mitad de esas compañías redu- 
jo su producción, un 48,4 limitó sus 
inversiones, el 59 disminuyó sus exis- 
tencias de mercaderías y el 49,8 por 
ciento despidió personal. De hecho, 
el desempleo ascendió a 15,9 por 
ciento, lo que significó desde princi- 
pios de año el despido de casi 180 mil 
operarios. 

El directivo de la FIESP Horacio 
Lafer Piva pronosticó que el segun- 
do semestre no será mejor: apenas un 
tercio cree que el programa de con- 
trol inflacionario tendrá un ““relati- 
vo éxito””, mientras que los que es- 
peran que se registre mayor creci- 
miento constituyen apenas un 22,7 
por ciento. 

Según el 15,2 por ciento de los em- 
presarios paulistas, las denuncias so- 
bre corrupción en el gobierno son 
perjudiciales, mientras el 21,7 con- 
sideró que no traen ningún benefi- 
cio y el 26,5 por ciento contestó que 
traerán “poco beneficio”. 

Por lo pronto, el vicepresidente del 
banco holandés NMB de San Pablo, 
Paulo Fernando Haaland, y el vice 
del First Boston en Nueva York, 
John Vitalo, estimaron que el strip- 
ped yield de Brasil (el retorno espe- 
rado por los inversores) se sitúa en- 
tre 30 y 35 por ciento. 

“No hay ningún riesgo en el mer- 
cado secundario que se compare”, 
dijo Haaland. Eso quiere decir que 
Brasil tiene ahora la peor tasa del 
mundo en los mercados financieros 
internacionales, cuando cinco sema- 
nas atrás el riesgo era de 16 por cien- 
LO. 


Por ahora presidente de Brasil, 
Fernando Collor de Mello. 


(Por Marcelo Zlotogwiazda) 
y Mayúscula fue la sorpresa y el 
desagrado que tuvo Juan Schiaretti 
el anterior fin de semana cuando se 
dispuso a pagar lo que él y unos ami- 
gos habían consumido en el Café de 
la Paix de la Recoleta: los tickets 
marcaban un precio de 3,5 pesos por 
cada gaseosa. Tratándose del secre- 
tario de Industria y Comercio de un 
gobierno que hace profesión de fe del 
libremercado, no tuvo más remedio 
que aceptar que el dueño de la con- 
litería tenía todo el derecho de co- 
brarle lo que se le antojase, aunque 


lo que se paga en los refinados ba- 
res de la 5% Avenida neoyorquina, 
los Campos Eliseos de Paris o la Via 
Veneto de Roma. Tal vez el más sim- 
pático de todos los integrantes del 
equipo de Cavallo se fue pensando 
que lo que le había ocurrido es un 


Argentina, y quizás eso le trajo a la 
mente que el atraso cambiario iba a 
ser el tema de fondo de la reunión 
que él y el ministro tenían programa- 
da para el martes siguiente con la cú- 
pula de la Unión Industrial Argen- 
tina. 

Contra todas las expectativas que 
lo señalaban como el acontecimien- 
to económico de la semana, el en- 
cuentro pasó sin pena ni gloria. La 
razón fue que el lunes Cavallo dio el 
paso en falso más notorio desde que 
ocupa el actual cargo, al contaminar 
con el improvisado anuncio de la in- 
tervención estatal en el mercado bur- 
sátil un razonable anticipo de que las 
acciones remanentes de las empresas 
privatizadas no van a ser colocadas en 
la Bolsa ni tan apresuradamente ni per- 
siguiendo el objetivo de maximizar 
la recaudación como fueron los ca- 
sos de Telefónica y Telecom. 


Con el correr de los días esa tor- 
peza inicial del ministro acerca de un 
tema que no debería haber tenido de- 
masiada trascendencia, fue degene- 
rando en una nueva y descarnada 
disputa cortesana en la que volvie- 
ron a aflorar las desconfianzas y re- 
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Brady, que me hiciste mal 


Fuera en dólares un valor superior a' 
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celos mutuos que recorren buena 
parte del espectro menemista. Lo que 
pudo haber sido apenas un anuncio 
más para dar una señal simbólica al 
mercado de capitales terminó sien- 
do campo propicio para el entrecru- 
zamiento de facturas, acusaciones y 
críticas entre viejos competidores, y 
reavivó tres de los clásicos del tor- 
neo de rivalidades: Cavallo vs. Er- 
man, Cavallo vs. Redrado, y Cava- 
llo vs. Menem. 

El alineamiento incondicional de 
los operadores con el ministro en 
contra de Redrado (ver página 6) y, 
fundamentalmente, lo imprescindi- 
ble que le resulta al Gobierno la per- 
manencia del creador de la conver- 
tibilidad para la continuidad del pro- 
grama, muy probablemente serán 
factores decisivos para que Cavallo 
triunfe en su pelea con Redrado, por 
más que el golden boy goce del par- 
ticular privilegio de ser el vehículo 
preferido del Presidente para ciza- 
narlo. Pero ese eventual éxito parcial 
—Qque, a pesar de la desmentida que 
hizo Menem el viernes desde Chile, 
tal vez hoy se cristalice en el aleja- 
miento de Redrado de la Comisión 
Nacional de Valores— no le compen- 
sará a Cavallo el perjuicio que le sig- 
nifica que el poder económico se ha- 
ya dado cuenta de que la más peligrosa 
de las contiendas en las que participa 
el ministro, la que lo enfrenta a Me- 
nem por la sucesión, no estaba sal- 
dada sino latente para estallar ante 
el más mínimo detonante. Algunos 
especularon que la mecha fue encen- 
dida por las declaraciones que a co- 
mienzos de semana hizo la esposa de 
Cavallo a la revista Para Ti eviden- 
ciando que la aspiración de su mari- 
do es el sillón de Rivadavia. 

La relación entre el Gobierno y la 
UIA volverá a primer plano esta se- 
mana, ya que el miércoles se festeja 


el Día de la Industria. Cavallo, Schia- 


retti y Llach van a definir, en las ho- 
ras que restan hasta la cena que reu- 
nirá a unas mil personas en el She- 
raton, si Menem concurre con algún 
anuncio o si los empresarios se irán 
con la panza llena pero con las ma- 


"En el país de nunca jamás 


nos vacías. La medida más impor- 
tante que estaba siendo analizada el 
viernes es el incremento de los reem- 
bolsos a la exportación hasta los por- 
centajes que tenían antes de la reduc- 
ción que impuso este equipo en abril 
del año pasado. 

Dos razones frenaban esa deci- 
sión. La primera es que el aumento 
que tienen previsto para los reinte- 
gros implica un costo fiscal anual de 
alrededor de 100 millones de dólares. 
La otraes queel Gobiernotienecom- 
promisos firmados con Estados Uni- 
dos que le acotan el margen de ma- 
niobra en materia de incentivos a la 
exportación. 

El 20 de setiembre del año pasado 
Terence Todman ofició de vocero del 
gobierno argentino asegurando que 
a lo sumo el 30 de setiembre el Eje- 
cutivo iba a enviar al Congreso el 
proyecto de ley de patentes por el que 
tanto lobby ejerció el embajador. 
Las declaraciones fueron realizadas 
al término de una ceremonia en la 
que Todman y Di Tella firmaron un 
acuerdo bilateral. En esa oportuni- 
dad se dijo que el convenio benefi- 
cia a la Argentina porque obliga a los 
empresarios estadounidenses que de- 
nuncian exportaciones argentinas 
con dumping a probar el daño para 
que su gobierno aplique derechos 
compensatorios (hasta ese día eran 
de aplicación automática). 

Lo que no se dijo es que en ese 
mismo Memorándum de Entendi- 
miento el gobierno argentino se com- 
prometió “a no establecer ningún 
nuevo programa que constituya un 
subsidio a la exportación”, y a que 
““el establecimiento de cualquier nue- 
vo método para otorgar reembolsos 
no resultará en un reintegro que ex- 
ceda el valor de los impuestos indi- 
rectos efectivamente pagados por el 
exportador””. Economía está hacien- 
do los cálculos para determinar si el 
aumento de los reembolsos que tie- 
nen pensado conceder para mejorar 
el deprimidísimo tipo de cambio 
efectivo es o no compatible con el 
mantenimiento de las relaciones car- 
nales. 
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El 7 de abril, tras arreglos:de trasnoche sólo conocidos por un puña- 
do de gente, en un hotel de Santo Domingo se anunció la entrada al 
Brady, con quita del 35 por ciento de la deuda, tasa de interés del 6 
por ciento y pagos durante 30 años. Quienes no conocieron los reales 
términos sólo podían especular sobre situaciones hipotéticas. Así, el 
resultado macroeconómico de un Brady en general depende de la evo- 
lución del saldo comercial externo y de la tasa de crecimiento. Si 
—como ocurre hoy— no hay saldo positivo y sostenido, y la tasa de cre- 
cimiento no supera la tasa de interés, el modelo explota y la deuda cre- 
ce en lugar de bajar(*). Se dijo: “Entrarán capitales extranjeros que 
compensarán el déficit comercial””; ““el mercado generará crecimiento 
a partir de la estabilidad””; ““entrar al Brady no implicará mayor costo 
social””, y “desde ahora hay que olvidarse del endeudamiento””. 

No vimos el guiño de ojo del funcionario. Debimos entender: “En 
deuda miento””, en sus declaraciones. Pues era un bluff. La quita era 
una opción destinada a no ser elegida. La opción ofrecida era pagar 
a la antigua, sobre el hambre y la sed: Sin la quita dada a México, con 
el ajuste salvaje no exigido a Brasil, y con más endeudamiento para 
aumentar la masa crítica de garantía. La deuda, otrora impagable e 
incobrable, se volvió cobrable a tasa y monto ciertos, sin riesgos ni pér- 
dida para los bancos por su corresponsabilidad en este perverso fenó- 
meno. Si ya tenemos la deserción pública en salud y educación, condi- 
ciones de vida insuficientes para las mayorías, cierres de fuentes de tra- 
bajo para ciudades enteras, inminente levantamiento de la comunica- 
ción ferroviaria, pensemos qué futuro vendrá. Sólo falta la desmenti- 
da: **En ningún momento se habló de una quita del 35 por ciento. Fue 
un malentendido de la prensa. Se consiguió un arreglo excelente para 
el país”. 

La quita —nudo del Brady— hace viable replantear políticas y vol- 
ver a crecer. Pero la “*solución final”” elegida por los acreedores es tan 
Brady como son “óptima inversión” teleacciones a 2,90 (compradas 
a 4), o es “estabilidad” un 1,5 por ciento mensual de inflación, o es 
**82 por ciento móvil” el aumento de $50 a los jubilados, o es ““exce- 
lente negocio”” el arreglo con Aerolíneas. ¿Error o mentira? En todo 
caso, se impone la rectificación. Omítase que se sobrevaluó la deuda 
—computando mayor valor que el dado por el mercado— y que se ac- 
tuó violando el artículo 67 inciso 6 de la Constitución Nacional: debe 
buscarse nueva solución, concertada y pública, donde se representen 
los intereses generales de la sociedad, se explicite a qué desarrollo se 
apunta y sea mínimo el costo social. 

* José Luis Nicolini, “Un modelo de ajustes macroeconómicos con deuda 
externa”, Desarrollo Económico, julio de 1991. 


El Día de la Industria evoca la primera exportación, del Tucumán 
al Brasil, hecha por el padre Victoria en 1587. Hoy Brasil nos vende 
manufacturas; el saldo a su favor es u$s 100 millones al mes. ¿Puede 
esta industria sobrevivir a semejante embate? 


Librecambio e industrialización, tema predilecto de Hamilton (1790) 
y List (1841), quienes elaboraron la noción de “industria infante”: “En 
naciones nuevas, manufacturas y fábricas son como niños o jóvenes 
a quienes, en lucha con un adulto, sería difícil salir victoriosos o aun 
ofrecer firme resistencia. Las manufacturas que sustentan la suprema- 
cía comercial e industrial (de Inglaterra) poseen mil ventajas sobre ma- 
nufacturas recién nacidas o semidesarrolladas de otros países” (List). 
Aquí, se habló de ““industrias nacientes”? desde 1830; primero Pedro 
Ferré, gobernador de Corrientes y dueño de un astillero; luego el pe- 
riódico El Lucero: “Nuestra industria empieza apenas: en estado de 
infancia, exige del gobierno decidida protección; primeros gérmenes 
de un nuevo ramo de prosperidad, son como plantas tiernas que es pre- 
ciso cuidar para que no perezcan antes de robustecerse””. Y en 1887, 
decía el presidente: ““Se ha desarrollado la producción de azúcares, 
vinos, alcoholes y cereales, Necesitamos ahora proteger otras indus- 
trias nacientes””. A más de un siglo, ¿creció el niño? ¿O es como Peter 
Pan, el niño que no crecía, de infantiles 88 años? 


Creció al amparo de: escasez de bodegas en ambas guerras, raciona- 
miento de divisas en la crisis de los 30 y siguientes, y de intenso pro- 
teccionismo. Fue sustitutiva de importaciones y proveedora del merca- 
do interno, cautivo y poco exigente. Pero la apertura del 76 le metió 
los garfios en las cadenas intermedias de insumo-producto, destruyén- 
dolas irreparablemente (p. ej. la industria electrometalmecánica). La 


bicicleta financiera ayudó a cerrar fábricas y encoger el empleo indus- 
trial. 


En una economía abierta no hay neutrales. El que no lucha perece. 
Hoy la guerra es contra colosos: ni los empresarios solos, ni el Estado, 
ni los trabajadores tienen fuerza suficiente para enfrentar al Eje, a los 
aliados y al tigrerío asiático. Menos aún en su forma presente: empre- 
sas que no invierten sus utilidades en equipo, desarrollo, productivi- 
dad y calidad; Estado que invierte 0,5 por ciento del PBI en investiga- 
ción y desarrollo (Japón gasta, en valor absoluto, 400 veces más); tra- 
bajadores sin la versatilidad operativa que pide la nueva tecnología. Los 
tres juntos son necesarios —dice Adolfo Dorman—, pero dentro de una 
nueva estructuración industrial. La disyuntiva es: trabajar juntos y cre- 
cer, O mudarse a la tierra de Peter Pan: el País de Nunca Jamás. 
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DE DATOS 


FALABELLA 


El desembarco de compañías ¿ 
chilenas en el país no emite se- 
nales de cansancio: la firma Fa- 
labella anunció que invertirá 
unos 6 millones de dólares en un 
shopping de la ciudad de Men- 
doza, empleando a 250 perso- 
nas. La empresa trasandina, es- $ 
pecializada en tiendas por de- 
partamento, iniciará sus activi- 
dades en la Argentina con el es- 
tablecimiento de un centro co- 
mercial de 5000 metros cuadra- 
dos como parte del complejo 
comercial Mendoza Plaza Shop- 
ping, que se encuentra en cons- 
trucción. El sistema de tienda o 
“ancla”? que utiliza Falabella $ 
consiste en instalar bajo un mis- 
mo techo y en una gran sala di- 
lerentes puntos de venta de di- 
versos productos como indu- 
mentaria, artículos para el ho- 
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labella cuenta en Chile con ocho $ 
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tiendas de ese estilo, con una ES 
S 
Sa 


lacturación anual de cerca de ES 
300 millones de dólares, y en el > 
proyecto mendocino estima al- $ 

canzar un volumen de Operacio- > 
nes de 30 millones dentro de un a 
año. Este emprendimiento cons- E 
lituye la primera etapa de su > 


ÉS 


plan de expansión en el país, 
que prevé la apertura de por lo 
menos un local más en el inte- 
$ rior y dos en la Capital Federal. 
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BENETTON 


La empresa italiana de indu- 
mentaria, reconocida interna- 
cionalmente por sus agresivas 
compañas publicitarias y por 
sus prendas con enérgicos colo- 
res, firmó un acuerdo con Ga- 
tic —fabrica productos con la 
marca Adidas, Le Coq Sportif, $ 
entre otras— para que ésta ela- 
bore en el pais los calzados Be- ¿ 
netton. Los italianos aspiran a 
capturar una parte importante S 
del mercado, estimando una > 
lacturación de 24 millones dex 
dólares anuales en los próximos y 
tres años. El proyecto de media- S 
no plazo es armar un joint ven- S 
ture entre Benetton y Gatic. 


TENACO-BRIDAS 


Yacimientos Petrolíferos Fis- 
cales (YPE) y el consorcio inte- 
erado por Texaco y Bridas fir- 
maron un acta de reconversión 
del contrato de exploración de 
hidrocarburos correspondiente 
al área de Hickmann, que cubre 
una superficie de 6500 kilóme- 
tros cuadrados en la provincia 
de Salta. El contrato original 
Pue firmado en 1987 dentro del 
marco del Plan Houston, que a 
parur de la reconversión 
transformó en un permiso de 
exploración que contempla lá: 
concesión de la explotación de : 
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los eventuales yacimientos que S 
se descubran. Hasta ahora el S 
consorcio Texaco (40 por cien- S 
10), Bridas (60) no tuvo mucha S 
suerte, ya que ha perforado un a 
pozo sin resultados positivos. Pe- S 
ro insistirá el año próximo con un a 
programa de perforaciones que S 
implicará una inversión de 6 mi- $ 
llones de dólares, o 
BAESA , 

La empresa que produce, E 


vende y distribuye productos de Ea 
Pepsi Cola en Capital y Gran $ 
Buenos Aires anunció la poca ¿ 
[recuente costumbre, entre las, 
empresas locales, de distribuir + 
dividendos entre sus accionistas: 
la renta será de 0,8 dólares por 
cada acción ordinaria. Baesa es 
una de las empresas que abrió 


su capital a la Bolsa. SS 


